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2.1 Studi Kelayakan Proyek 
Studi kelayakan proyek menurut Husnan dan Muhammad (2000: 4) 
adalah penelitian tentang dapat atau tidaknya suatu proyek (biasanya 
merupakan suatu proyek investasi)  dilaksanakan berhasil. Pengertian 
berhasil dalam artian terbatas khususnya untuk pihak swasta yakni 
keberhasilan mendapatkan manfaat ekonomis. Manfaat ekonomis atau 
manfaat finansial disini dimaksudkan apakah proyek itu dipandang cukup 
menguntungkan dibanding dengan risiko proyek tersebut. 
Berdasrkan pengertian diatas keputusan investasi menjadi hal yang 
penting bagi keberhasilan perusahaan. Keputusan yang salah akan 
menjadikan perusahaan menjadi rugi. Oleh karena itu suatu investasi perlu 
ditinjau dari berbagai aspek, yakni: 
1. Aspek pasar 
2. Aspek manajemen 
3. Aspek teknis 
4. Aspek finansial 
5. Aspek hukum 
6. Aspek sosial 
2.2 Aspek Pasar 
Pada jaman dahulu kala jumlah perusahaan belum sebanyak akhir-akhir 
ini, sehingga persaingan dalam perebutan pasar oleh perusahaan yang 
 7 
memiliki pangsa pasar yang sama belum begitu tajam. Sedangkan akhir-akhir 
ini seiring perkembangan jaman muncul banyak perusahaan dan persaingan 
pun semakin tajam. Kondisi ini membuat aspek pasar menempati kedudukan 
utama dalam pertimbangan investor. Husnan dan Muhammad (2000: 38) 
menyatakan aspek pasar menjadi bagian yang perlu dijadikan menjadi 
prioritas utama dalam analisa kelayakan proyek. Pengukuran dan peramalan 
permintaan merupakan pokok bahasan pertama yang dilakukan dari 
keseluruhan analisa aspek pasar.  Pengukuran permintaan adalah usaha untuk 
mengetahui permintaan atas suatu produk atau sekelompok produk di masa 
lalu dan masa sekarang dalam kendala suatu kondisi tertentu. Sedangkan 
peramalan permintaan atas suatu produk atau sekelompok produk di masa 
yang akan datang dalam kendala suatu set kondisi tertentu. 
 
2.2.1 Peramalan Permintaan 
Husnan dan Muhammad (2000: 35) mengatakan peramalan 
permintaan menyangkut dua hal penting yang perlu diketahui pengertiannya, 
yakni yang pertama ialah pengukuran pasar potensional saat sekarang dan 
peramalan pasar potensional dimasa yang akan datang, dan kedua adalah 
pengukuran dari sebagian pasar potensial tersebut yang dapat diraih oleh 
proyek yang bersangkutan saat sekarang dan pasa masa yang akan datang.   
Pasar potensial adalah keseluruhan jumlah produk atau sekelompok 
produk yang mungkin dapat dijual dalam pasar tertentu di bawah perngaruh 
suatu set kondisi tertentu. Sedangkan sales potensial adalah proporsi atau 
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sebagian dari keseluruhan pasar potensial yang diharapkan dapat diraih oleh 
proyek yang bersangkutan. 
Kegiatan melakukan peramalan permintaan tidaklah dapat diartikan 
sebagai kegiatan yang bertujuan untuk mengukur permintaan di masa yang 
akan datang secara pasti, melainkan sekedar usaha untuk mengurangi 
kemungkinan terjadinya hal yang berlawanan antara keadaan yang sungguh-
sungguh terjadi di kemudian hari dengan apa yang menadi hasil peramalan. 
Dengan kata lain, hasil maksimal dari kegiatan peramalan adalah melakukan 
minimisasi ketidakpastian yang mungkin terjadi di masa yang akan datang. 
Secara ringkas prosedur peramalan permintaan yang dilakukan dalam 
studi kelayakan melalui tahapan sebagai berikut : 
1. Analisa ekonomi 
Yakni dengan mengadakan proyeksi terhadap aspek-aspek makro, 
terutama aspek kependudukan dan pendapatan. 
2. Analisa industri 
Yakni analisa terhadap permintaan asar dari seluruh perusahaan yang 
menghasilkan produk sejenis, dari produk yang diusulkan dalam 
studi kelayakan proyek. 
3. Analisa penjualan masa lalu 
 Dilakukan untuk melihat “market positioning” produk dalam 




4. Analisa peramalan permintaan 
Hal ini perlu dilakukan baik untuk industri maupun proyek yang 
sedang diusulkan. 
5. Pengawasan hasil peramalan 
Yakni usaha melakukan minimisasi kesalahan hasil peramalan dari 
berbagai teknik peramalan yang digunakan. 
(Husnan dan Muhammad , 2000: 43) 
 
2.3 Aspek Manajemen 
Sebelum melaksanakan sebuah proyek tentu saja dibutuhkan 
perencanaan yang matang agar proyek dapat berjalan tepat pada waktunya. 
Oleh karena itu aspek manajamen menjadi salah satu aspek yang perlu 
diperhatikan. Menurut Husnan dan Muhammad (2000: 134) kegiatan yang 
penting adalah bagaimana kita bisa menjadwal berbagai kegiatan yang 
memerlukan berbagai sumber daya, mengkoordinasikan kegiatan-kegiatan 
tersebut agar membentuk kesatuan kegiatan sehingga proyek nanti bis a 
beroperasi teat pada waktunya. 
2.3.1 Perencanaan Pelaksanaan Proyek 
Husnan dan Muhammad (2000: 135) mengatakan tahap perencanaan 
merupakan tahap yang sangat penting dan menentukan. Pada tahap ini 
diidentifikasi berbagai kegiatan yang perlu dilakukan, lama waktu masing-
masing kegiatan dan biayanya. Disini diperlukan rencana secara menyeluruh, 
kapan proyek tersebut harus bisa mulai beroperasi . 
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Langkah-langkah merancang pelaksanaan proyek antara lain : 
1. Membagi kedalam berbagai kegiatan. 
Dari langkah ini diharapkan diketahui hubungan antar kegiatan 
tersebut sehingga dapat dilakukan alokasi sumber daya dan waktu. 
Kemudian dapat diketahui secara garis besar mengenai kegiatan apa 
saja yang akan dilakukan untuk menyelesaikan proyek tersebut serta 
berapa dana waktu ang diperlukan. 
2. Menentukan schedule jawdal kegiatan dalam proyek. Semua 
kegiatan beserta jangka waktu masing-masing kegiatan tersebut akan 
disusun dalam suatu rencana yang menyeluruh (dengan mengingat 
aspek teknisnya), sehingga bisa diperkirakan kapan proyek tersebut 
akan selesai dan siap secara komersial. 
Selain itu, Husnan dan Muhammad (2000: 135) menyimpulkan bahwa 
dalam perencanaan itu perlu diatur tentang : 
1. Apa saja yang perlu dilakukan dalam penyelesaian proyek; 
bagaimana melakukannya; siapa yang akan melakukan dan kapan 
harus melakukan. 
2. Fasilitas-fasilitas apa saja yang perlu disediakan untuk 
melaksanakan berbahai kegiatan tersebut agar tepat pada waktunya 
(seperti dana, personalia, logistik, dan sebagainya). 





2.4 Aspek Teknis 
Husnan dan Muhammad (2000: 110) menyatakan bahwa aspek teknis 
merupakan suatu aspek yang berkaitan dengan proses pembangunan proyek 
secara teknis dan pengoperasiannya setelah proyek tersebut dibangun. 
Berdasarkan analisa ini pula dapat diketahui rancangan awal penaksiran biaya 
investasi termasuk biaya ekspoitasinya. Beberapa aspek-aspek teknis yang 
perlu mendapat perhatian diantaranya ialah letak lokasi, kapasitas produksi, 
dan teknologi yang akan digunakan. 
 
2.4.1 Letak Lokasi 
Penetapan lokasi pabrik merupakan suatu keputusan yang penting, 
karena kesalahan dalam menentukan lokasi yang telah dibuat tidak akan 
mungkin dapat dikoreksi dengan cepat tanpa kehilangan nilai investasi yang 
telah ditanamkan pada lokasi tersebut, selain itu untuk mencari atau 
memindah lokasi pabrik membutuhkan modal. Menurut Wignjosoebroto 
(2009: 20) pada dasarnya lokasi pabrik yang paling ideal adalah terletak pada 
suatu tempat yang akhirnya mampu memberikan total biaya produksi yang 
rendah dan keuntungan yang maksimal. Dengan kata lain lokasi terbaik dari 
suatu pabrik adalah lokasi dimana unsur cost dari proses produksi dan 
distribusi akan rendah sedangkan harga dan volume penjualan produk akan 
mampu menghasilkan keuntungan yang sebesar-besarnya bagi perusahaan. 
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Beberapa faktor yang perlu diperhatikan dalam menentukan lokasi 
pabrik diantaranya : 
1. Lokasi Pasar (market location) 
Pertimbangan lokasi pabrik sebaiknya mendekati lokasi dimana 
potensi pembeli berdomisili. 
2. Lokasi sumber bahan baku (raw material location) 
Beberapa industri karena sifat dan keadaan dari proses 
manufakturnya memaksa untuk menempatkan pabriknya berdekatan 
dengan lokasi sumber bahan baku. 
3. Alat angkutan (transportation) 
Masalah tersedianya fasilitas transportasi sangat menentukan 
dalam proses pemilihan media transportasi yang tepat, hal ini akan 
mempengaruhi beberapa pertimbangan mengenai jenis fasilitas 
transportasi yang ada dari daerah asal dan tujuan, biaya dari masing-
masing alternatif transportasi, derajat kepentingan dari pengiriman 
barang, dan kondisi serta perlakuan khusus dalam proses pengiriman 
seperti pendinginan dan lain sebagainya. 
4. Sumber energi 
Secara umum sebagian perusahaan memilih untuk membeli 
sumber energi dari perusahaan listrik daripada harus membuat 





Iklim akan berpengaruh pada efektivitas, efisiensi dan tingkah 
laku perkerja pabrik dalam melaksanakan aktivitas sehari-hari. 
Berdasarkan penelitian, manusia dapat bekerja dengan nyaman 
didalam ruangan dengan temperatur sekitar 24o C. 
6. Buruh dan tingkat upahnya (labor & wage salary) 
Ketersediaan tenaga kerja baik dari jumlah, kemampuan dan 
ketrampilan serta tingkat upah perlu diperhatikan. Dengan alasan 
upah buruh yang lebih murah banyak perusahaan mendirikan pabrik 
di negara yang menjadi pasaran hasil industrinya. 
7. Undang-undang dan sistem perpajakan (law & taxation) 
Beberapa aspek dari operasi suatu pabrik yang diatur oleh 
undang-undang adalah berupa jam kerja maksimal, usia kerja 
maksimal, dan kondisi-kondisi kerja lainnya. Disamping itu, besar 
kecilnya pajak yang harus disetorkan tergantung dimana lokasi 
industri tersebut didirikan. 
8. Sikap masyarakat setempat 
Hal-hal terkait kultural, adat-istiadat, tradisi, dan tingkat 
pendidikan rata-rata dari anggota masyarakat merupakan aspek 
penting didalam penyelesaian masalah-masalah perburuhan, 




9. Air dan limbah indstri 
Pada industri tertentu, masalah ketersediaan air dalam jumlah 
besar mutlak sekali diperlukan untuk produksinya, contohnya pada 
pabrik kertas. Selain itu masalah terkait proses pembuangan limbah 
industri banyak mendapat sorotan tajam dari berbagai kalangan 
masyarakat. Masalah ini menjadi salah satu hal yang perlu 
diperhatikan penentuan lokasi pabrik. Hal ini terutama ditujukan 
untuk memberi perlindungan terhadap alam sekitar dan menjaga 
keseimbangan lingkungan habitat yang ada. 
(Wignjosoebroto , 2009: 22) 
 
2.4.2 Kapasitas Produksi 
Kapasitas produksi secara umum diukur dalam bentuk unit-unit phisik 
yang ditunjukkan berdasarkan keluaran/ ouput maksimum yang dihasilkan 
oleh proses produksi atau bisa juga berdasarkan jumlah masukan/ input yang 
tersedia pada setiap periode operasi. 
Penetapan kapasitas produksi yang diperlukan menjadi salah satu kunci 
permasalahan pokok, tidak hanya merancang fasilitas produksi yang baru 
atau ekspansi fasilitas yang ada, akan tetapi juga untuk mengantisipasi 
periode operasi yang pendek dimana size pabrik tidak bisa dirubah begitu 
saja. Keputusan mengenai kapasitas produksi yang menjadi begitu penting 
demi kelancaran dan pengendalian produksi, dalam hal ini juga ditentukan 
oleh kemampuan mesin atau fasilitas produksi terpasang. Oleh karena itu 
 15 
ukuran besar dari kapasitas produksi merupakan hal yang penting pada studi 
kelayakan proyek untuk menentukan berapa banyak  kapasitas yang harus 
dipasang dan kapan kapasitas produksi sebanyak itu diperlukan. Kapasitas 
produksi tersebut juga nantinya akan memberikan batasan yang dapat 
ditampung oleh fasilitas produksi.  (Wignjosoebroto , 2009: 120) 
 
2.4.3 Teknologi 
Dalam perencanaan proses produksi bayak sekali menimbulkan 
problem estimasi biaya. Estimasi atau perkiraan biaya dari berbagai macam 
alternatif proses produksi menjadi landasan utama dalam pemilihan proses 
produksi yang dianggap paling optimal. Penentuan macam atau tipe teknologi 
dari mesin perkakas yang dibutuhkan untuk melaksanakan pekerjaan menjadi 
salah satu pertimbangan ekonomis yang harus dibuat. Sehingga macam 
operasi harus ditentukan dengan sebaik-baiknya, karena hal ini merupakan 
data yang sangat berharga dalam perancanaan yang telah dibuat. 
(Wignjosoebroto , 2009: 9) 
 
2.5. Aspek Finansial 
Didalam aspek ini, kelayakan investasi ditinjau dari segi finansial atau 
dari segi keuangan. 
2.5.1 Ekonomi Teknik 
Ekonomi teknik adalah disiplin ilmu yang ditujukan untuk menganalisa 
aspek-aspek ekonomi dari usulan investasi atau proyek yang bersifat teknis. 
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Proyek atau investsi yang dimaksud disini bisa diartikan sebagai sebuah 
produk, sebuah alat, sebuah mesin, atau bahkan sebuah kawasan industri 
sekalipun. 
(Pujawan, 2008 : v)  
Bahasan ekonomi teknik yang akan dibahas disini adalah mengenai arus 
kas dan depresiasi. 
2.5.2 Arus Kas (Cash Flow) 
1. Laporan Arus Kas 
  Pujawan (2008: 15) di dalam bukunya menjelaskan bahwa aliran kas 
akan terjadi apabila ada perpindahan uang tunai atau yang sejenis (seperti 
cek, transfer melalui bank, dan sebagainya) dari satu pihak ke pihak lain. Bila 
suatu pihak mengeluarkan uang tunai, cek atau yang sejenisnya berarti terjadi 
aliran kas keluar, sedangkan pihak yang menerima akan terjadi aliran kas 
masuk. Menurut Giatman (2011:12) laporan arus kas (cash flow) adalah tata 
aliran uang masuk dan keluar per periode waktu pada suatu perusahaan .  
2. Fungsi Arus Kas 
Menurut Ristono dan Puryani (2011: 20) cash flow dapat kita 
klasifikasikan menjadi beberapa elemen. Elemen-elemen  arus kas (cash 
flow) dibagi menjadi 3 kategori, yakni : 
- Aktivitas operasi  atau operating activity, merupakan cash flow 
yang berupa pemasukan. 
- Aktivitas investasi atau invested activity, merupakan cash flow 
yang berupa pemodalan 
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- Aktivitas pendanaan atau fund financing, merupakan cash flow 
yang berupa aktivitas berkaitan dengan hutang beserta bunganya. 
Husnan dan Muhammad (2000: 184) menyatakan mereka yang 
berkecimpung di dunia keuangan (finance) berpendapat bahwa 
bagaimanapun yang penting adalah kas, karena dengan kas itu kita bisa 
melakukan investasi, dan dengan kas itu pula kita bisa membayar kewajiban 
finansial. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa besarnya angka laba 
bersih yang dalam laporan laba rugi akhir tidak akan berarti banyak, kecuali 
laba itu dirubah menjadi uang tunai. Laporan keuangan yang digunakan 




Depresiasi  menjadi salah satu hal yang perlu diperhatikan dalam 
ekonomi teknik. Menurut Pujawan (2008: 188) depresiasi pada dasarnya 
adalah penurunan nilai suatu aset karena waktu dan pemakaian. Sedangkan 
Wingjosoebroto (2006: 207) depresiasi dinyatakan sebagai berkurangnya 
nilai (value) dari suatu “physical assets” seperti mesin, peralatan produksi, 
bangunan pabrik, dan lain-lain dengan bertambahnya unsur pemakaian assets 
tersebut.  
Depresiasi pada suatu aset biasanya disebabkan karena satu atau lebih 
faktor-faktor berikut : 
1. Kerusakan fisik akibat pemakaian dari alat atau property tersebut. 
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2. Kebutuhan produksi atau jasa yang lebih baru dan lebih besar. 
3. Penurunan kebutuhan produksi atau jasa. 
4. Properti atau aset tersebut menjadi usang karena adanya perkembangan 
teknologi. 
5. Penemuan fasilitas-fasilitas yang bisa menghasilkan produk yang lebih 
baik dengan ongkos lebih rendah dan tingkat keselamatan yang lebih 
memadai. 
  Adapun beberapa syarat yang harus dipenuhi agar suatu aset atau 
properti bisa didepresiasi, antara lain : 
1. Harus digunakan untuk keperluan bisnis atau memperoleh penghasilan. 
2. Umur ekonomisnya dapat dihitung. 
3. Umur ekonomisnya lebih dari satu tahun. 
4. Merupakan sesuatu yang nilainya menurun karena sebab-sebab alamiah. 
 (Pujawan, 2009: 188) 
   Depresiasi metode garis lurus dapat dirumuskan sebagai berikut : 
Dt  = 
P - S 
   N 
Dimana : 
Dt =  besarnya depresiasi pada tahun ke-t 
P =  nilai awal dari investasi 
S =  nilai sisa dari investasi tersebut 
N =  masa pakai (umur) investasi dalam tahun. 
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Pujawan (2009: 191)  di dalam bukunya menyatakan metode yang 
paling mudah dan paling sering digunakan untuk menghitung penyusutan 
adalah metode penyusutan garis lurus (straight-line depreciation). Metode 
depresiasi garis lurus didasarkan atas asumsi bahwa berkurangnya nilai suatu 
aset secara linier (proporsional) terhadap waktu atau umur dari aset tersebut. 
 
2.6  Biaya Produksi 
2.6.1 Pengertian Biaya Produksi 
Menurut Rosyidi (2011: 365) biaya produksi adalah biaya yang harus 
dikeluarkan oleh pengusaha untuk dapat menghasilkan output. Atau biaya 
produksi adalah nilai semua faktor produksi yang dipergunakan untuk 
menghasilkan (memproduksi) output. Produksi dapat terlaksana apabila 
terdapat faktor-faktor produksi. Seorang pengusaha yang akan melaksanakan 
produksi harus menyediakan faktor-faktor produksi. Dimana faktor-faktor 
produksi tersebut didapat tidak dengan cuma-cuma, melainkan dengan 
pengorbanan. Pengorbanan yang dilakukan adalah dengan melakukan 
pembelian. Dengan demikian biaya produksi merupakan penjumlahan harga-
harga faktor produksi atau input.  
2.6.2 Jenis Biaya Dalam Produksi 
Wignjosoebroto (2006 : 204) menjelaskan bahwa dalam berbagai 
kasus pengambilan keputusan dengan memperhatikan biaya sebagai salah 
satu tolok  ukurnya, seringkali keputusan tersebut akan didasarkan pada 
wolume produksi yang harus dipenuhi dalam suatu periode tertentu. Jenis-
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jenis biaya  terbagi menjadi dua, yakni biaya tetap (fixed cost) dan biaya 
berubah (variable cost).  
1. Biaya tetap (fixed cost)  
Biaya tetap (fixed cost) oleh Wignjosoebroto (2006 : 204) 
didefinisikan sebagai biaya-biaya yang berkaitan dengan pengoperasian 
fasilitas-fasilitas produksi dalam suatu periode tertentu dimana besar 
biaya tersebut relatif tetap/ konstan selama aktivitas produksi terebut 
berlangsung dam tidak perduli dengan jumlah atau volume produksi 
yang dihasilkan dikenal sebagai biaya tetap atau fixed cost. Biaya-biaya 
tersebut antara lain meliputi biaya penyusutan (depreciation cost), pajak, 
asuransi, bunga pinjaman, sewa gedung/alat, indirect cost ataupun 
overhead cost lainnya. 
2. Biaya berubah (variable cost). 
   Ongkos variable oleh  Pujawan (2009 : 9) didefinisikan sebagai 
ongkos-ongkos yang secara proporsional dipengaruhi oleh jumlah output. 
Ongkos bahan langsung dan ongkos tenaga kerja langsung adalah dua 
contoh dari ongkos variabel. 
 
2.7  Investasi 
2.7.1 Pengertian Investasi 
Banyak pakar yang telah merumuskan definisi dari investasi. Noor 
(2009: 4) didalam bukunya menggambarkan investasi secara konsep adalah  
kegiatan mengalokasikan atau menanamkan sumber daya (resources) saat ini 
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(sekarang), dengan harapan mendapatkan manfaat di kemudian hari (masa 
datang).  
Selain mencoba mendifinisikan pengertian investasi, Noor (2009: 4) 
juga membagi investasi menjadi 3 aspek, yakni : 
1. Aspek uang sebagai pengukur kekayaan (yang ditanamkan) dan 
yang diharapkan. 
2. Aspek waktu yakni waktu sekarang dan masa yang akan datang. 
3. Aspek manfaat yang diharapkan. 
 
Dari definisi yang tersebut kita bisa menarik kesimpulan, bahwa untuk 
melakukan suatu investasi harus terdapat beberapa unsur , yakni dari 
ketersediaan dana (aset) pada saat sekarang, kemudian komitmen 
mengikatkan dana tersebut pada obyek investasi selama beberapa periode 
waktu. Kemudian, setelah periode waktu yang diinginkan tercapai,  investor 
baru bisa mendapatkan kembali asetnya beserta manfaat dari investasi 
tersebut. 
 
2.7.2 Bentuk-bentuk investasi 
Noor (2009: 10)  di dalam bukunya mengelompokkan investasi 
kedalam beberapa jenis bentuk investasi, yaitu : 
1.  Investasi langsung (direct investment) adalah  investasi pada assets 
atau faktor produksi untuk melakukan usaha (bisnis). Investasi ini juga 
disebut sebagai investasi pada sektor riil atau investasi yang jelas 
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wujudnya. Misalnya investasi perkebunan, perikanan, pabrik, toko dan 
jenis usaha lainnya.  
2. Investasi tidak langsung (indirect investment) adalah investasi pada 
assets keuangan (financial assets), seperti deposito, investasi pada 
surat berharga (sekuritas), seperti saham dan obligasi, CP ( commercial 
paper), reksadana, dan sebagainya. 
 
2.7.3 Sumber Dana Investasi 
 Dilihat dari sumber dana untuk melakukan suatu investasi harus ada 
unsur ketersediaan dana (aset). Mengacu pada Husnan dan Muhammad 
(2000:174), sumber-sumber dana untuk investasi menurut asal ketersediaan 
dananya dapat dibagi menjadi beberapa sumber, antara lain : 
1. Berasal dari modal sendiri oleh pemilik perusahaan 
2. Berasal dari saham dengan cara penerbitan saham di pasar modal 
3. Berasal dari obligasi yang diterbitkan perusahaan di pasar modal 
4. Berasal dari kredit bank dengan bunga tertentu 
5. Berasal dari leasing (sewa guna) dari lembaga keuangan non-bank. 
6.  Berasal dari project finance, yakni kredit yang pembayarannya 






2.7.4 Resiko Investasi 
Salah satu aspek dari investasi ialah waktu. Selama tenggang waktu 
dari saat awal penanaman modal (investasi) hingga menerima manfaat dari 
investasi mengandung ketidakpastian tentang apa yang akan terjadi di masa 
yang akan datang. Ketidakpastian dari pencapaian tujuan investasi ini disebut 
juga resiko investasi. Noor (2009: 22) berpendapat bahwa risiko investasi 
adalah tidak tercapainya tujuan semula, atau tidak terjadinya manfaat yang 
diharapkan, yang ujungnya adalah kerugian atau pemborosan. Risiko 
investasi ini juga dapat muncul karena sifat investasi yang berdimensi jangka 
panjang. 
Perusahaan-perusahaan swasta melakukan investasi biasanya untuk 
mendapatkan manfaat atau hasil yang optimal dari apa yang 
diinvestasikannya. Noor (2009: 23) didalam bukunya menyatakan dalam 
praktek bisnis, suatu investasi yang dilakukan oleh investor, atau pengusaha ( 
investasi swasta) dapat menghasilkan 3(tiga) kemungkinan yaitu : 
a. Menguntungkan , atau mendapat laba, memberikan manfaat  
b. Balik modal, atau impas, tidak untung, dan juga tidak rugi 
c. Mengalami kerugian 
2.7.5 Jenis-Jenis Investasi 
Menurut Isnawan (2012: 20) didalam bukunya menurut jangka waktu 
investasinya, investasi dibagi menjadi 3 jenis yaitu: 
1. Investasi Jangka Pendek, yaitu investasi yang dilakukan tidak lebih 
dari 12 bulan atau satu tahun. 
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2. Investasi jangka menengah, yaitu investasi yang memiliki rentan 
waktu antara satu tahun hingga lima tahun. 
3. Investasi Jangka panjang, yaitu investasi yang dilakukan dalam jangka 
waktu diatas lima tahun. 
 
2.8 Alat Analisis Pemulihan Investasi 
2.8.1 Metode Payback Period 
Metode Payback Period adalah jumlah periode (tahun) yang 
diperllukan untuk mengembalikan (menutup) ongkos investasi awal dengan 
tingkat pengembalian tertentu. Perhitungannya dilakukan berdasarkan aliran 
kas baik tahunan maupun merupakan nilai sisa. Pengembalian investasi 
tersebut biasanya dinyatakan dalam satuan tahun . 





At =  Aliran kas yang terjadi 
t =  Periode  
i% =  MARR (Minimum Attractive Rate of Return) 






Kriteria kelayakan dari metode Payback Period  ini adalah : 
 Proyek ini dikatakan layak apabila jangka waktu pengembalian 
investasi lebih pendek dari umur ekonomis proyek. 
 Proyek ini dikatakan tidak layak apabila jangka waktu pengembalian 
investasi lebih lama dari umur ekonomis proyek. 
(Pujawan, 2009: 98) 
 
2.8.2 Metode Net Present Value (NPV) 
Net Present Value adalah metode kelayakan investasi yang 
menyelaraskan nilai yang akan datang menjadi nilai sekarang dengan melalui 
pemotongan arus kas menggunakan faktor pengurang (diskonto) pada tingkat 
biaya modal tertentu yang diperhitungkan. Apabila arus kas yang terjadi tidak 
seragam dari periode ke periode berikutnya rumus yang digunakan ialah : 
PVt = At (1 + i)-t 
Keterangan : 
PVt = Nilai sekarang dari arus kas periode ke -t 
At = Arus kas nominal pada periode ke -t 
i = Tingkat bunga yang diperhitungkan 
t = Periode 1,2,…, n 
 
Sedangkan perhitungan untuk nilai sekarang total adalah sebagai berikut : 
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TPV =     
Keterangan : 
TPV =  Nilai sekarang total 
 
=  Nilai Sekarang arus kas A setiap periode ke -t 
  
Untuk menghitung net present value (NPV) adalah: 
NPV = -Io + TPV 
Keterangan : 
NPV =  Net present value 
Io =  Nilai sekarang investasi inisial 
TPV =  Nilai sekarang total 
Kriteria kelayakan dari metode Net Present Value (NPV) ini adalah 
sebagai berikut: 
 Proyek layak jika net present value bertanda positif (NPV > 0) 
 Proyek tidak layak jika net present value bertanda negatif (NPV < 0) 
Kelebihan dari metode Net Present Value (NPV) adalah sebagai berikut : 
 Memasukkan faktor nilai waktu dari uang. 
 Mempertimbangkan semua aliran kas proyek. 
 Mengukur besaran absolute dan bukan relatif, sehingga mudah 
mengikuti kontribusinya terhadap usaha peningkatan kekayaan 
perusahaan atau pemegang saham.  




2.8.3 Metode Profitability Index (PI) 
Metode Profitability Index ini dilakukan untuk menghitung 
perbandingan antara nilai sekarang penerimaan kas bersih di masa yang akan 
datang (TPV) dengan nilai sekarang investasi inisial (Io). Rumus 





PI = Profitability index 
TPV = Nilai sekarang arus masuk total 
Io = Nilai sekarang pengeluaran investasi inisial 
 
Karakteristik metode Profitability Index adalah : 
 Proyek dikatakan layak apabila nilai profitability index lebih besar dari 1 
(PI>1). 
 Proyek dikatakan tidak layak apabila nilai profitability index lebih kecil 
dari 1 (P<1). 
 
Kelebihan dari metode ini adalah : 
 Memperhitungkan nilai waktu dari uang/ arus kas. 
 Mempertimbangkan semua arus kas selama usia ekonomis proyek. 
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 Memperhitungkan nilai sisa dari proyek. 
 Menyajikan data nilai surplus arus kas terhadap nilai investasi inisial. 
Jika hasil bagi NPV dengan Io positif  dinilai surplus dan sebaliknya. 
Husnan dan Muhammad (2000: 211) 
 
2.8.4 Metode Internal Rate of Return (IRR) 
Apabila kita melakukan suatu investasi maka ada saat tertentu dimana 
terjadi keseimbangan antara semua pengeluaran yang terjadi dengan semua 
pendapatan yang diperoleh dari investasi tersebut.  Keseimbangan ini akan 
terjadi pada tingkat pengembalian (yang sering dinyatakan sebagai tingkat 
bunga) tertentu.  Tingkat bunga yang menyebabkan terjadinya keseimbangan 
antara semua pengeluaran dan semua pemasukan pada suatu periode tertentu 
disebut dengan rate of return yang biasa disingkat dengan ROR.  Dengan kata 
lain, ROR adalah suatu tingkat penghasilan yang pengakibatkan nilai NPW 
(net present worth) dari suatu investasi sama dengan nol.  Secara matematis 
hal ini bisa dinyatakan : 




PWR =  nilai present worth dari semua pemasukan (aliran kas  
      positif) 
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PWE =  nilai present worth dari semua pemasukan (aliran kas  
negatif) 
i% =  IRR 
Rt =  penerimaan netto yang terjadi pada periode ke-t 
Et =  pengeluaran netto yang terjadi pada periode ke-t,  
     termasuk investasi awal (P) 
Menganalisa usulan proyek  dengan IRR dapat  memberikan 
petunjuk sebagai berikut : 
 Jika IRR > MARR (minimum attractive rate of return), maka 
proyek diterima 
 Jika IRR < MARR, maka proyek ditolak. 
(Pujawan, 2009: 100) 
 Dengan membandingkan nilai NPV dan IRR akan menghasilkan kesimpulan 
sebagai berikut : 
1. Memberikan hasil kesimpulan yang sama 
 Kedua kriteria akan memberikan hasil ranking yang sama terhadap 
layak atau tidaknya usulan suatu investasi, dengan catatan sebagai 
berikut : 
- Aliran kas investasi harus mengikuti pola yang sejenis (aliran 
keluar pada masa awal dan selanjutnya aliran kas masuk 
berkesinambungan sampai akhir umur investasi). 





2. Memberikan hasil kesimpulan yang berbeda 
Kriteria yang satu dapat memberikan keputusan yag ditolak atau 
diterima yang berbeda dengan kriteria yang lain bilamana terdapat hal-
hal berikut : 
- Pola aliran kas proyek tidak sejenis, terjadi beberapa kali 
perubahan tanda (+) dan (-). 
- Proyek-proyek bersifat saling meniadakan. 
- Proyek-proyek memiliki ukuran atau skala ukuran yang banyak 
berbeda. 
 
2.8.5 Metode Return On Investment (ROI) 
Pengembalian atas investasi (Return On Investment ) adalah 
persentase nilai dari perbandingan antara pemasukan (income) per tahaun 
terhadap dana investasi. ROI akan memberikan suatu indiksi profitabilitas 
dari investasi yang akan dilakukan. Rumus yang dapat digunakan untuk 
melakukan analisis ROI yaitu : 
ROI  = 
Pemasukan (Income) 
x  100% 
Investasi 
 
Semakin besar nilai ROI yang dihasilkan, maka akan semakin 
menarik investor. Pemakaian metode ini  harus menentukan terlebih dahulu 
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berapa nilai suku bunga (faktor diskonto) yang digunakan sebagai patokan. 
Apabila nilai ROI yang didapat menghasilkan nilai lebih besar dari suku 
bunga (faktor diskonto), maka investasi layak untuk dilakukan. 
Husnan dan Muhammad (2000: 285) 
 
2.9 Aspek Hukum 
Husnan dan Muhammad (2000: 20) menyatakan bahwa aspek hukum 
tidak terlalu dipertimbangkan untuk sebuah skala proyek kecil, namun perlu 
diperhatikan. 
Beberapa hal yang perlu ditinjau dari aspek hukum diantaranya : 
1. Bentuk badan usaha yang akan dipergunakan 
2. Jaminan-jaminan yang bisa disediakan kalau akan menggunakan 
sumber dana yang berupa pinjaman. 
3. Berbagai akta, sertifikat, izin yang dipergunakan, dan sebagainya. 
 
2.10 Aspek Ekonomi dan Sosial 
Beberapa hal yang perlu ditinjau dari aspek ekonomi dan sosial menurut 
Husnan dan Muhammad (2000: 20) diantaranya : 
1. Pengaruh terhadap peningkatan penghasilan negara 
2. Pengaruh terhadap devisa yang bisa dihemat dan diperoleh 
3. Pengaruh terhadap penambahan dan pemerataan kesempatan kerja 
4. Pengaruh proyek terahadap industri lain 
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5. Pengaruh proyek terhadap sosial, seperti manfaat maupun 
pengorbanan masyarakat yang mungkin dialami masyarakat. 
